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 Kepemilikan manajerial dan institusional merupakan bentuk 
upaya pemegang saham untuk mengurangi biaya keagenan. Dengan 
adanya perubahan peraturan perpajakan terkait dividen wajib pajak 
orang pribadi dalam negeri pada tahun 2009, Zulaikah dan Lasmana 
(2013) menemukan bahwa kepemilikan manajerial berpengaruh 
positif dan signifikan terhadap kebijakan pembayaran dividen 
perusahaan dengan efek moderasi perubahan peraturan perpajakan. Di 
sisi lain, Dewi (2008) menemukan bahwa kepemilikan manajerial dan 
institusional berpengaruh negatif terhadap kebijakan pembayaran 
dividen perusahaan. 
 Tujuan dari penelitian kuantitatif ini adalah untuk menguji 
dan menganalisis pengaruh kepemilikan manajerial dan institusional 
terhadap kebijakan pembayaran dividen setelah penerbitan UU 36 
Tahun 2008. Objek penelitian adalah serluruh perusahaan yang 
terdaftar di BEI pada periode 2009-2013. Sampel penelitian yang 
diperoleh adalah sebanyak 17 perusahaan yang dipilih dengan teknik 
purposive sampling. Pengujian hipotesis menggunakan regresi linier 
berganda. 
 Hasil penelitian menunjukkan bahwa tidak terdapat pengaruh 
kepemilikan manajerial terhadap kebijakan pembayaran dividen 
perusahaan. Hal ini bisa disebabkan karena besaran persentase 
kepemilikan manajerial yang relatif kecil tidak dapat memberikan 
banyak pengaruh pada penentuan kebijakan dividen saat RUPS. Hasil 
penelitian juga menunjukkan bahwa kepemilikan institusional tidak 
berpengaruh terhadap kebijakan pembayaran dividen. Hal ini 
disebabkan karena rata-rata persentase kepemilikan institusional 
melebihi 25% sehingga dividen yang diterima dikecualikan dari objek 
pajak penghasilan. 
 
Kata kunci: kebijakan pembayaran dividen, pajak penghasilan, 
kepemilikan manajerial, kepemilikan institusional. 
 
 






 Managerial and institutional ownership are a method from 
the shareholders to reduce agency cost. In relation to the changes in 
tax regulation on dividends for domestic individual taxpayer in 2009, 
Zulaikah and Lasmana (2013) found a positive and significant effect 
of managerial ownership to the company’s dividend policy with a 
moderating effect of changes in tax regulation. Other research by 
Dewi (2008) found a negative effect of managerial and institutional 
ownership to the company’s dividen policy. 
 The purpose of this quantitative research is to find empirical 
evidence and analyze the effect of managerial and institutional 
ownership to the company’s dividen policy after the changes in tax 
regulation published in 2009. The research objects is all companies 
that listed in Indonesian Stock Exchange in 2009-2013. This research 
obtained 17 companies as sample that selected using purposive 
sampling. The data analysis used in this research was multiple 
regression analysis. 
 This research results shows that there were no effect from 
managerial ownership to the company’s dividend policy. This result 
may be caused by the percentage of managerial ownership are 
relatively small that can’t give significant impact for determining the 
dividend policy in shareholder’s annual meeting.. The results also 
showed that institutional ownership has no effect to the company’s 
dividend policy. This result is caused by the average percentage of 
institutional are more than 25% so that the dividends received are 
exempt from income tax object. 
 
Keywords: dividend policy, income tax, managerial ownership, 
institutional ownership. 
 
